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BAB 5 
SIMPULAN, KETERBATASAN dan SARAN 
 
5.1. Simpulan 
Dari hasil pengujian atas hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini, maka 
dapat disimpulkan sebagai berikut; 
1. Employee stock option plan tidak memiliki pengaruh terhadap kinerja pasar 
perusahaan. Kesimpulan ini menunjukkan bahwa pengadopsian ESOP 
dalam perusahaan tidak dapat memberikan pengaruh yang signifikan 
terhadap kinerja pasar perusahaan. Hal ini disebabkan karena tidak 
populernya program opsi saham karyawan ini yang ditunjukkan dari 
sedikitnya perusahaan yang melakukan adopsi ESOP di Indonesia menjadi 
salah satu bukti yang mendukung pernyataan tersebut. Akibatnya, pasar 
dalam menilai kinerja pasar perusahaan pun tidak akan memandang ESOP 
sebagai salah satu faktor penting dalam kriteria penilaiannya.  
2. Kinerja perusahaan tidak terbukti dapat menjadi variabel mediasi yang 
dapat menunjukkan hubungan pengaruh antara ESOP terhadap kinerja pasar 
perusahaan. ESOP tidak memiliki pengaruh terhadap kinerja perusahaan 
yang diukur menggunakan ROA namun menunjukkan pengaruh 
signifikannya dengan pengukuran ROE. Hal ini menunjukkan bahwa 
semakin tinggi proporsi ESOP yang dijalankan sebuah perusahaan maka 
akan semakin tinggi pula ROE sebuah perusahaan tersebut. 
 
5.2. Keterbatasan 
Penelitian ini mengalami keterbatasan-keterbatasan seperti yakni: 
1. Kesulitan dalam mencari perusahaan yang mengadopsikan ESOP dalam 
periode yang ditentukan. Kurang booming nya bentuk pengalokasian 
saham untuk karyawan di Indonesia ini mengakibatkan tidak adanya list 
yang memuat perusahaan pengadopsi ESOP. Hal ini menjadi keterbatasan 
utama, karena dengan tidak adanya list yang pasti, tidak dapat dipastikan 
58 
 
bahwa seluruh perusahaan yang melakukan ESOP telah menjadi objek 
penelitian ini.  
2. Penelitian ini juga tidak dipisahkan tipe-tipe ESOP yang diadopsi oleh 
perusahaan sehingga tidak dapat menunjukkan tipe ESOP manakah yang 
memberikan pengaruh. 
3. Pengukuran kinerja perusahaan pada penelitian ini juga hanya 
menggunakan return on asset dan return on equity. Data yang digunakan 
hanya pada tahun ESOP diterapkan sehingga pengaruh ESOP pada kinerja 
yang mungkin terjadi ditahun-tahun setelah alokasinya tidak dapat 
ditunjukkan. 
4. Penelitian ini menggunakan tobin’s q yang menggunakan data akhir tahun 
perusahaan sehingga tidak dapat merepresetasikan pengaruh ESOP secara 
langsung, setelah ESOP dialokasikan. 
 
5.3. Saran 
Berdasarkan keterbatasan yang ada, berikut adalah saran yang dapat diberikan 
untuk peneliti selanjutnya : 
1. Peneliti selanjutnya diharapkan dapat melakukan research lebih dalam 
mengenai daftar perusahaan pengadopsi ESOP untuk memastikan bahwa 
objek penelitian sudah mencakup keseluruhan perusahaan. 
2. Peneliti selanjutnya diharapkan dapat memisahkan atau mengidentifikasi 
tipe-tipe ESOP yang digunakan oleh objek penelitian sehingga dapat dilihat 
tipe manakah dari ESOP yang menunjukkan pengaruhnya. 
3. Peneliti selanjutnya diharapkan dapat menambah pengukuran terkait 
variabel kinerja perusahaan sehingga dapat mencakup area yang lebih luas. 
Selain itu diharapkan pula peneliti selanjutnya dapat meneliti pengaruh 
ESOP ditahun-tahun setelah alokasi. 
4. Peneliti selanjutnya diharapkan dapat melihat data-data yang berdekatan 
dengan hari alokasi ESOP sehingga dapat lebih merepresentasikan pengaruh 
ESOP lebih tepat. 
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